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RESUMO DA DISSERTAÇÃO “As Entradas com Créditos no Aumento de Capital Social, 
ao Abrigo do Regime da Compensação” 
 
 O trabalho realizado, incide na matéria das entradas para os aumentos de capital, 
sobretudo, no que diz respeito às entradas com créditos sobre a própria sociedade, ao abrigo do 
regime da compensação. 
Começámos por analisar os diferentes tipos de entradas, legalmente admitidas no ordenamento 
jurídico português, no âmbito do aumento de capital social, tendo-nos focado, de seguida, no 
regime das entradas com créditos sobre a sociedade, em específico. 
Acontece que, o Código das Sociedades Comerciais, nos termos do n.º 5 do artigo 27.º, vem 
proibir, expressamente, o recurso à via compensatória como forma de realização da entrada 
com créditos sobre a sociedade. Este preceito levanta, assim, inúmeras questões acerca da 
validade deste tipo de entradas, motivo pelo qual procedemos à análise das diferentes posições 
consagradas nos ordenamentos jurídicos europeus vizinhos, nomeadamente em Espanha, 
França e Itália. 
Focamo-nos, naturalmente, no caso português, expondo as diferentes correntes doutrinárias, 
que se pronunciaram sobre este tema, adotando uma posição de defesa, ou de rejeição, da 
extinção da obrigação de entrada com recurso à compensação de créditos. Ademais, analisámos 
as figuras alternativas propostas pelos autores que defendem a respetiva proibição legal, tais 
como a confusão e a novação objetiva, para realização da entrada com créditos sobre a 
sociedade. 
Na verdade, a via compensatória será, a nosso ver, aquela que melhor servirá os interesses das 
partes envolvidas na operação de aumento de capital social, uma vez que dela beneficiará, não 
só a sociedade, mas também, os seus sócios e credores, no sentido em que se reforça aquela 
que é considerada a maior garantia dos credores: o capital social. 
Por fim, fazemos alusão à admissibilidade deste modo de extinção da obrigação da entrada, 
com compensação de créditos, no âmbito do CIRE, salientando que tal solução teria 
aplicabilidade prática, não só num plano de remediação do estado de insolvência iminente da 
sociedade, mas também num plano preventivo de tal situação. 
 
 







ABSTRACT OF THESIS “Increase of capital by means of new entries subscribed by offsetting 
credit rights held over the company”  
 
 The work carried out, regards contributions in the course of an increase 
in the share capital of a company, namely when such contributions are carried out by offsetting 
credit rights held over the company. 
We start off by reviewing the different types of subscriptions, legally foreseen in the Portuguese 
legal order, within the scope of a share capital increase. We then proceed in specifically 
analysing subscriptions executed with credits held over the company. 
It so happens, that the Portuguese Commercial Code, enacts article 27.5, which states that new 
subscriptions, executed with credits, cannot be fulfilled in a compensatory manner. This 
prohibition raises a series of issues regarding the validity of subscriptions, executed with 
credits. Therefore, we then compare the views taken on this matter, by our neighbour legal 
systems, namely in Italy, Spain and France. 
We naturally focus on the Portuguese view, laying out the main doctrinal positions on this 
matter, which either support, or reject, the possibility of new entries by offsetting credit rights 
held over the company. Moreover, we also proceeded in analysing the different alternatives, 
proposed by authors who sustain such legal prohibition, such as the confusion or novation, for 
purposes of carrying out an entry subscribed by offsetting such credit rights. 
In fact, we understand that, offsetting credit rights held over the company, in a compensatory 
manner, is the mechanism that best serves the interests of the parties involved in the capital 
increase. This will not only benefit the company itself, but also it’s shareholders and creditors, 
given that it ultimately results in the reinforcement of the creditor’s biggest capital guarantee: 
the company’s share capital. 
Finally, we allude to the admissibility of new entries, subscribed by offsetting credit rights held 
over the company, within the Insolvency and Corporate Recovery Code (CIRE), and highlight 
the elevated practical ability of this mechanism, not only for purposes of remedying the 
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As sociedades comerciais, assim como todos os agentes económicos, necessitam de ter 
meios de financiamento adequados à prossecução da sua atividade. Ora, neste âmbito, o capital 
social apresenta-se como uma forma primordial de financiamento dessas sociedades. 
É sobre esta figura que nos iremos debruçar ao longo desta dissertação, o capital social, em 
especial, as suas variações ao longo da vida da sociedade, nomeadamente, o aumento do capital 
social. 
Tendo em consideração o ambiente económico vivenciado na última década, que resultou 
inevitavelmente na falência de inúmeras sociedades a nível mundial, tornou-se imperativo 
encontrar soluções alternativas, capazes de combater várias das consequências negativas que 
daí advieram.  
De entre estas soluções, destacaremos o aumento do capital social, suportado por entradas com 
créditos sobre a sociedade.  
Este mecanismo suscitou-nos especial interesse por vários motivos, em particular, por ao longo 
do seu estudo, termos vindo a concluir que o mesmo é capaz de, simultaneamente, satisfazer 
os interesses dos sócios, e da própria sociedade, assim como os interesses dos seus credores, 
pelo modo como este tipo de entrada vem reforçar a função de garantia do capital social.  
Acontece, no entanto, que o ordenamento jurídico português apresenta um dos cenários mais 
complexos para o enquadramento de tal figura, assumindo particular relevância, o facto de o 
Código das Sociedades Comercias consagrar um preceito que proíbe expressamente a entrada, 
no aumento de capital, através da compensação de créditos, proibição esta que, como iremos 
ver, para muitos autores, abrange a entrada com créditos sobre a sociedade. 
Assim, chegamos ao cerne do tema a ser abordado por esta dissertação: a entrada com créditos 
sobre a sociedade, e a sua passibilidade de ser qualificada, ou não, como uma compensação de 
créditos.  
Deste modo, se partilharmos do entendimento de que tal entrada se qualificará como uma 
compensação, a mesma não será de aplicar ao nível do ordenamento jurídico português, uma 
vez que é expressamente proibido, pelo n.º 5 do artigo 27.º do CSC, ficando o sócio que a 
efetua, com o dever de realizar tal entrada de novo, desta vez em dinheiro. No entanto, se 
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acolhermos a vertente doutrinária que qualifica este tipo de entrada com créditos como um 
subtipo das entradas em espécie, sendo assim admissíveis ao abrigo da legislação portuguesa, 
julgamos estar perante um mecanismo capaz de contribuir significativamente para uma 
simplificação e melhoria da vida das sociedades, a longo prazo, podendo o mesmo representar, 
na verdade, um último recurso capaz de salvar a sociedade de situações como a insolvência.  
Ora, para que possamos, em última análise, chegar a uma das duas possíveis conclusões 
suprarreferidas, teremos de analisar vários aspetos, começando pelas noções base do capital 
social, até chegarmos ao estudo dos regimes consagrados nos restantes ordenamentos jurídicos 
europeus, que não se encontram, de modo nenhum, harmonizados.  
Temos assim, claramente, dois tipos de regimes estabelecidos no espaço europeu: o de países 
que admitem este tipo de entrada nos aumentos de capital, como é o caso de Espanha, que não 
só admite a aplicabilidade de tal regime, como já consagra expressamente, na Ley de las 
Sociedades de Capital, o instituto da compensação de créditos, e, em sentido oposto, o de países 
como Portugal, que se caracterizam por apresentar proibições legais e doutrinárias, que tentam 
desviar a aplicação da compensação de créditos, no âmbito dos aumentos de capital.  
Assim, o nosso foco ao longo deste trabalho, será o de clarificar as vantagens e desvantagens 
da figura da entrada com créditos sobre a sociedade, nomeadamente sob a forma da 
compensação, no âmbito do aumento de capital, procurando justificar, da melhor forma 
possível, a necessidade de admitir esta figura e de lhe dar o devido tratamento na lei. 
Neste âmbito, começaremos por esclarecer os vários tipos de entrada admitidos no 
ordenamento jurídico português, passando depois a uma explicação, em maior detalhe, da 
entrada com créditos, que pode incidir sobre terceiros ou sobre a própria sociedade, sendo que 
nos focaremos no segundo caso descrito.  Para tal, analisaremos não só a legislação portuguesa, 
como também a doutrina portuguesa que já se pronunciou acerca deste tema. 
Em suma, o nosso objetivo final será o de conseguir perceber se a proibição consagrada no n.º 
5 do artigo 27.º do CSC, da entrada com compensação de créditos sobre a sociedade, faz 
sentido, ou se, a invés, deveria a entrada com créditos ser admitida ao abrigo deste mecanismo, 





II. DO CAPITAL SOCIAL 
 
1. Definição e Funções do Capital Social 
 
O nosso Código das Sociedades Comerciais (“CSC”) consagra, na alínea f), do n.º 1, 
do artigo 9º, as sociedades com capital social obrigatório e as sociedades em que este último 
elemento é facultativo (reservado a sociedades em nome coletivo em que todos os sócios 
entram com “indústria”)1, sendo este elemento obrigatório na constituição das sociedades 
comerciais, com a exceção do caso referido2.  
Quanto às funções tradicionais do capital social, podemos destacar pelo menos três: função de 
garantia, função de organização e função de produção. 
Ora, serve essencialmente como garantia face aos credores sociais, uma vez que os bens 
entregues devem ser suscetíveis de penhora (alínea a) do artigo 20.º do CSC), o que se traduz 
num certo poder dos credores quanto à exigibilidade das entradas em dívida (artigo 30.º), e 
define ainda um limiar mínimo nas operações de redução do capital social.  
O parágrafo 49 da Estrutura Concetual (“EC”) do Sistema de Normalização Contabilística 
(“SNC”), refere que a posição financeira da sociedade contempla três elementos: o ativo, o 
passivo e o capital próprio. Ora, o ativo é “um recurso controlado pela entidade como resultado 
de acontecimentos passados e do qual se espera que fluam para a entidade benefícios 
económicos futuros”3, o passivo é representado pelas obrigações da sociedade oriundas de 
acontecimentos passados e, por fim, o capital próprio, que corresponde ao remanescente dos 
ativos, depois de deduzidos os passivos.  
Quanto ao capital social, a que o parágrafo 64 da EC do SNC se refere como os “fundos 
contribuídos pelos acionistas”, este será um dos elementos formadores do capital próprio. 
Apesar de o conceito de “capital social” não ser utilizado no SNC, este é o primeiro elemento 
a ser formado e indicado no balanço, pois é no momento de constituição da sociedade que se 
fixa. Nesse momento, o valor do capital social deverá ser igual ao do património da sociedade, 
                                                          
1 PITA, Manuel António, in “Apontamentos sobre o capital social e património nas sociedades comerciais”, 
inédito. 
2 Note-se, no entanto, que a 7 de abril de 2011, entrou em vigor o Decreto-Lei n.º 33/2011, de 7 de março, que 
veio permitir, entre outras medidas, aos sócios, das sociedades por quotas e das sociedades unipessoais por quotas, 
a livre fixação do montante do capital social no contrato de sociedade. 




uma vez que o passivo será, à partida, nulo e, assim, tudo o que os sócios entregam à sociedade 
será “ativo”.  
 
2. A Obrigação de Entrada 
 
2.1. Definição e Funções da Obrigação de Entrada 
 
A obrigação de entrada é objeto de um regime particularmente rigoroso em quase todos 
os ordenamentos jurídicos, inclusive no ordenamento comunitário4, sobretudo devido ao facto 
de ser consagrada como a principal obrigação dos sócios5 pelo nosso artigo 980.º do Código 
Civil (“CC”), que a qualifica como elemento essencial ao contrato de sociedade, e, conforme 
disposto no artigo 20.º do CSC, como obrigação essencial do sócio6.  
No entanto, devemos ter em atenção que uma entrada implica uma contribuição com algo para 
a sociedade, mas, que nem todas as contribuições dos sócios para a sociedade são 
necessariamente entradas. Importa, por isso, começarmos por uma breve noção do conceito de 
“entrada”. Assim, PAULO DE TARSO DOMINGUES7 refere que,  
sem grandes divagações (…) deve entender-se por entrada, em sentido técnico-jurídico, 
toda a contribuição patrimonial do sócio para a sociedade que se destina ao pagamento 
das participações sociais que adquire; i.e., entrada social é a contribuição patrimonial 
que o sócio se obriga a realizar e a entregar à sociedade como contraprestação das 
participações sociais que subscreve. 
Na sequência do entendimento do autor, podemos dizer que a entrada é constituída, não só 
pelos bens que o sócio entrega, em que o valor corresponde ao das participações nominais 
subscritas, mas também pelo valor que excede estas últimas, correspondente ao valor que o 
sócio tem de disponibilizar para adquirir essas mesmas participações sociais, compreendendo-
se assim, na entrada, também o prémio de emissão (ou ágio), conforme a alínea a), do n.º3 do 
artigo 295.º do CSC. 
                                                          
4 Conforme a Diretiva sobre Sociedades Diretiva do Conselho n.º 77/91/CEE, de 13 de dezembro de 1976, 
publicada no JO n.º L 26/1 de 31 de janeiro de 1977 (alterada pela Diretiva do Conselho n.º 92/101/CEE, de 23 
de novembro de 1992 publicada no JO n.º L 347, de 28 de novembro e 1992. 
5 DOMINGUES, Paulo de Tarso, “O aumento do capital social com créditos”, inédito. 
6 A par com o dever de quinhoar nas perdas, também referido nos artigos 992º e 994º do CC como elemento 
essencial do contrato de sociedade e obrigação dos sócios.  
7 DOMINGUES, Paulo de Tarso, “O aumento do capital social com créditos”, inédito. 
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Decorre, portanto, da lei, que o contrato de sociedade é um contrato oneroso, em que é atribuída 
a uma pessoa uma determinada participação social (adquirindo assim a qualidade de sócio) em 
troca da realização de uma entrada (que consistirá em dinheiro ou bens, ou serviços, nas 
sociedades em que tal entrada se admite), por essa mesma pessoa, como ilustra o n.º 1 do artigo 
219.º para as SQ, ao estabelecer que a cada sócio pertence uma quota, correspondente “à sua 
entrada”8. 
Retira-se do exposto, que a obrigação de entrada se define, assim, como uma obrigação 
originária (dá origem à qualidade de sócio), fundacional (funda a sociedade pois, sem a 
realização das entradas não se poderá constituir a sociedade)9 e, inclusivamente, funcional 
(uma vez que os direitos e deveres dos sócios são medidos em função da entrada realizada 
pelos mesmos)10.  
Ora, parece-nos relevante, chamar aqui a atenção para o facto de este conceito de “entrada” 
aparecer na lei com dois sentidos possíveis: o primeiro quando se trata dos “bens e serviços 
que o sócio se obriga a prestar”, o segundo, quando a expressão se refere “à prestação que tem 
aqueles bens por objecto”11. Uma vez que a lei não realiza a distinção entre estes dois sentidos, 
cabe-nos a nós, intérpretes, decidir qual dos sentidos, de entre os dois supramencionados, 
melhor se enquadra na situação concreta12. 
A obrigação de entrada, definida como a obrigação principal dos sócios13, conjuntamente com 
a de quinhoar nas perdas, aparece-nos também no artigo 940.º do CC, como o dever de 
“contribuir com bens ou serviços”, que retrata tal dever, do qual a sociedade é credora, como 
um dos elementos essenciais do contrato de sociedade.  
Por este motivo é que os tipos de entrada admissíveis, que iremos analisar de seguida, estão 
regulados na lei (sendo estes, as entradas em bens, dinheiro ou indústria), assim como os seus 
respetivos requisitos de validade e as sanções previstas para aqueles que não cumpram com 
tais requisitos. 
                                                          
8 DOMINGUES, Paulo de Tarso, “O aumento do capital social com créditos”, inédito. 
9 LOBO XAVIER, Vasco, Sociedades comerciais. Lições aos alunos de direito comercial do 4º ano jurídico, 
Coimbra, 1987, ed. Policopiada, p.26 e ss.  
10 DOMINGUES, Paulo de Tarso, “O aumento do capital social com créditos”, inédito.. 
11 VENTURA, Raúl, in “Sociedades por Quotas”, Vol. I., “Comentário ao Código das Sociedades Comerciais”, 
Almedina, Coimbra, 1987. 
12 VENTURA, Raúl, “Sociedades por Quotas”, Vol. I., “Comentário ao Código das Sociedades Comerciais”, 
Almedina, Coimbra, 1987. 
13 DOMINGUES, Paulo de Tarso, in “O Regime das Entradas no Código das Sociedades Comerciais”, Revista 
da FDUP - A.3 (2006) - p. 673-723. 
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Em relação aos requisitos da obrigação de entrada, os quais serão aplicados às entradas nos 
aumentos de capital por remissão do artigo 89.º supracitado, o artigo 20.º exige que os bens a 
serem dados como entrada sejam suscetíveis de penhora, questão esta que nem sempre foi 
unânime entre a doutrina portuguesa pela sua contradição com o estipulado no artigo 7.º da 
Diretiva 2012/30/UE Do Parlamento Europeu E Do Conselho, de 25 de outubro de 2012, como 
veremos de seguida. 
 
2.2. As Entradas em Espécie  
 
Do artigo 20º do CSC, retiramos que a obrigação de entrada é inerente à qualificação 
de sócio (à aquisição de uma participação social), podendo esta consistir em bens, 
subdividindo-se depois em entradas em dinheiro, entradas em espécie (qualificadas por bens 
suscetíveis de penhora), e, quando permitido, entradas em indústria (que se traduzem em 
trabalho ou prestação de serviços por parte dos sócios).  
Quanto às entradas com créditos, das quais falaremos mais à frente, podemos desde já referir 
que estas serão indubitavelmente qualificadas como entradas em bens, nomeadamente em 
espécie, uma vez que nunca poderiam ser qualificadas como entradas em indústria e não 
acreditarmos que haja aqui lugar a um terceiro tipo de entradas.  
2.2.1. Características – a penhorabilidade 
É neste tipo de entradas em espécie, que nos focamos agora, ou seja, naquelas diferentes de 
dinheiro, qualificadas no artigo 28º CSC como tal, que são alvo de um regime específico 
regulado pelo nosso CSC. 
Podemos, desde logo, fazer aqui referência à Diretiva 2012/30/UE Do Parlamento Europeu E 
Do Conselho, de 25 de outubro de 201214, uma vez que visa harmonizar a legislação em toda 
a Comunidade Europeia, no que toca às garantias, exigidas pelos Estados-Membros às 
sociedades, que visam sobretudo salvaguardar os interesses dos sócios, e de terceiros, no que 
toca à conservação e modificação do capital. Ora a Diretiva em apreço refere, no seu artigo 7.º, 
que “O capital subscrito só pode ser constituído por elementos de ativo suscetíveis de avaliação 
económica. Todavia, estes elementos de ativo não podem ser constituídos pela obrigação de 
                                                          
14 Diretiva esta que veio alterar a prévia Segunda Diretiva 77/91/CEE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 
13 de dezembro de 1976. 
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execução de trabalhos ou de prestação de serviços”, o que implica, necessariamente, que as 
entradas em indústria, no capital da sociedade, com trabalho ou serviços, se considerassem 
inválidas. 
Esta Diretiva, que ganhou vida em Portugal por via do Decreto-Lei n.º 33/2011, de 7 de março, 
e assim deu aso à adoção de medidas de simplificação dos processos de constituição das 
sociedades por quotas, passando o capital social a ser livremente definido pelos sócios, não se 
encontra estritamente em linha com o estipulado no artigo 20.º do CSC, que exige que os bens 
que entram na sociedade, a título de entrada, sejam suscetíveis de penhora.  
Assim, esta questão da “penhorabilidade” dos bens a serem entregues à sociedade, para 
realização da obrigação de entrada, nem sempre foi unânime entre a doutrina portuguesa pelo 
que já foi alvo de considerável discussão. Vejamos porquê.  
No âmbito do direito português, a principal característica das entradas de bens em espécie, 
centra-se na penhorabilidade obrigatória destes bens, que entram nas SA e SQ.  
Vejamos: esta penhorabilidade representa uma limitação para os sócios pois, desde logo, exclui 
muitos dos bens que poderiam potencialmente vir a ser de grande utilidade para a sociedade, 
mas que, pelo facto de não serem penhoráveis, não são passíveis de ser qualificados como uma 
entrada válida.  
Nos dias de hoje, um potencial sócio poderá valer muito mais do que os bens materiais que tem 
em sua posse, i.e. penhoráveis. Na verdade, não nos parece sensato vedar ao sócio a 
possibilidade de entrar com o seu know-how altamente qualificado, ou com uma valiosa carteira 
de clientes. De facto, ambos elementos poderiam ser a chave para o sucesso da sociedade e, ser 
inclusivamente o único motivo pelo qual a sociedade teria interesse naquele sócio em 
particular. No entanto, o facto de estes exemplos se traduzirem em bens não penhoráveis, 
implica necessariamente, nos termos da lei vigente, que os mesmos deixem de valer como 
possíveis entradas para as sociedades. 
O autor italiano OLIVIERI, propõe uma escala quanto à realizzabilità15dos bens, agrupando-
os em quatro graus sendo o primeiro, o grau máximo, composto pelos bens suscetíveis de 
execução forçosa singular, categoria na qual se enquadra o caso português. 
                                                          
15 OLIVIERI, Gustavo, “I conferimenti in natura nella società per azzioni”, Cedam, Padova,1989, pp. 65-66 
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No entendimento de PAULO DE TARSO DOMINGUES, existem duas razões possíveis para 
a divergência entre o consagrado no CSC português e o consagrado na Diretiva suprarreferida: 
ou “o legislador português quis consagrar uma solução diferente – mais restritiva – da 
sancionada pela Diretiva”16 ou, a razão que na ótica do autor faz mais sentido, por acreditar 
que o legislador português teria sempre preferência pela harmonização da legislação 
portuguesa com a comunitária, a redação foi simplesmente “menos feliz” no sentido de que o 
legislador não terá intencionado tomar aqui uma posição diferente daquela consagrada na 
Diretiva e que, assim sendo, a entrada apenas terá de ser constituída por bens suscetíveis de 
serem avaliados em dinheiro, para que seja admitida como tal, não tendo assim de consistir 
num bem que possa fisicamente ser retirado ao devedor. O que importa, como refere o autor, é 
que o bem possa “aproveitar (também) aos credores sociais no quadro da empresa societária”.  
Perante o suprarreferido, somos levados a pensar que, talvez, não se deva atender somente à 
penhorabilidade dos bens, mas também à sua valoração em geral, pois este seria o primeiro 
passo a dar no sentido de “desburocratizar”, e, de algum modo, contribuir para uma maior 
celeridade dos processos de constituição e aumentos de capital das sociedades17.  
Relativamente às entradas em espécie, podem ser realizadas com bens ou com direitos, na 
condição de os mesmos serem suscetíveis de penhora. Tal penhorabilidade é avaliada através 
de um parecer de verificação e avaliação do ROC independente, parecer este facultado para 
consulta dos acionistas antes da assembleia (alínea c), do n.º 1 do artigo 289.º).  
Ademais, o ROC, terá ainda o dever de assegurar que, entre a data de avaliação e a data do 
relatório, não tenham ocorrido alterações relevantes que afetem os valores estabelecidos no seu 
relatório de modo a evitar, no caso de se ter feito uma sobrevalorização, que o sócio se tenha 
de responsabilizar pela diferença18, o que ultimamente prejudicaria todos os outros sócios19 e 
até mesmo a própria sociedade e os seus credores. Já se estivermos perante a hipótese contrária, 
em que o ROC tenha subvalorizado a entrada, esta situação já beneficiará a sociedade, uma vez 
que o valor registado será inferior ao que efetivamente entra para o capital social.  
                                                          
16 DOMINGUES, Paulo de Tarso, in “O Regime das Entradas no Código das Sociedades Comerciais”, Revista 
da FDUP - A.3 (2006) - p. 673-723. 
17 MARQUES DE CARVALHO, Francisco N., “O aumento de capital social por entradas em espécie, em 
particular com créditos sobre a sociedade”, ISCTE-IUL, 2010. 
18 Diferença que o sócio terá de repor nos termos do artigo 25º do CSC. 
19 Especialmente nas SQ em que todos os sócios serão responsáveis nos termos do artigo 197º do CSC. 
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2.2.2. Características – o tempo das entradas em espécie 
Por último, quanto ao tempo das entradas, o regime-regra, estabelecido no nosso Código, exige 
que as entradas em espécie estejam totalmente realizadas até ao momento de celebração do 
contrato de sociedade, ou até ao registo da deliberação de aumento do capital, como podemos 
ver no artigo 26.º do CSC (aplicável aos aumentos de capital ex vi do artigo 89.º).  
Existem, no entanto, exceções a esta regra que vêm permitir que os sócios adiem o 
cumprimento das suas obrigações, para um momento ulterior ao da constituição da 
sociedade2021. Todavia, uma vez que nos iremos debruçar sobre as entradas em espécie em 
particular, podemos desde já salientar que o diferimento das entradas só será permitido para as 
realizadas em dinheiro, já que para as entradas em espécie não faria sentido permitir tal 
diferimento, uma vez que haveria sempre o risco de o bem, avaliado antes da constituição22, já 
não vir a ter esse mesmo valor no futuro (aquando a sua entrega efetiva)23.  
Note-se que este já não será o regime regra previsto quanto ao tempo de realização da obrigação 
de entrada, e possível diferimento, em outros ordenamentos jurídicos, tal como o espanhol, que 
consagra, na Ley de Sociedades de Capital, que as entradas em espécie nos aumentos de capital, 
denominadas como entradas no dinerarias, podem ser diferidas por um período máximo de 
cinco anos, contados do momento do acuerdo del aumento, nos termos do artigo 80.º da 
referida Ley.  
Muitos autores discordam da posição adotada pela lei espanhola, uma vez que, deste modo, o 
capital poderá não refletir exatamente o valor dos bens entregues à sociedade. Isto é, mesmo 
em situação de mora, os sócios podem entregar o bem até passados cinco anos do momento do 
aumento do capital, altura em que o bem poderá não ter de todo o mesmo valor que tinha 
aquando o seu registo no momento de entrada no aumento de capital. Tal poderá levar a que 
seja afetada, não só a tutela dos credores, mas a própria sociedade no prosseguimento do seu 
objeto social. Contudo, não poderemos deixar de salientar que este regime fomenta uma 
                                                          
20 Nas palavras de André de Menezes Falcão Gomes Marques em “O diferimento das entradas em dinheiro nas 
sociedades anónimas” “(…) pode afirmar-se que a responsabilidade (no sentido de obrigação de realizar uma 
prestação a favor da sociedade) pelo valor das ações subscritas (art.º. 271.º, 2ª parte) é consequência da admissão 
do diferimento das entradas. Quer dizer, o cumprimento exato da obrigação de entrada não é, em princípio, uma 
condição indispensável da aquisição da qualidade de sócio; tal cumprimento pode ser convencionado para um 
momento posterior ao ato constitutivo” (p.14). 
21 Destacamos o DL n.º 33/2011 que, além de estipular a livre fixação do montante do capital social para as SQ e 
unipessoais por quotas, também consagra a possibilidade de as entradas em dinheiro serem realizadas até ao final 
do primeiro exercício social da sociedade, sem necessidade de diferimento da entrada. 
22 Seja aquando a celebração do contrato de sociedade, ou registo do aumento de capital. 
23 Enquanto as entradas em dinheiro já poderão ser diferidas para um momento ulterior ao de constituição da 
sociedade ou deliberação de aumento de capital. 
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realização dos aumentos de capital mais célere e acessível24 e atentar no facto de que, uma vez 
analisados os artigos que sucedem ao referido artigo 80.º, da Ley, a tutela dos credores e da 
própria sociedade se encontra, de facto, contrabalançada pelos mecanismos aí consagrados. A 
lei espanhola recorre a vários mecanismos, de modo a exercer uma certa pressão sobre os 
sócios, forçando-os a realizarem as suas entradas o mais rapidamente possível, conseguindo 
impedir que estes bens desvalorizarem significativamente com o decorrer do tempo. 
Atentemos, a título ilustrativo, nos artigos 81.º, 82.º e 83.º, todos consagrados na lei 
supramencionada. Tais artigos vêm estipular que o sócio que se encontre em mora pela total 
realização das ações subscritas, seja privado do exercício de direito de voto em assembleia 
geral, não tenha o direito de subscrição preferencial em aumentos de capital futuros e não possa 
receber ainda dividendos que resultem da atividade da sociedade. Estas já não serão as 
consequências, previstas no nosso CSC, para a mora dos sócios na realização das entradas em 
espécie no âmbito de um aumento de capital.  
Antes da reforma de 2006, introduzida pelo DL 76-A/2006, a realização das entradas em 
espécie, no âmbito de um aumento de capital, estava sujeita ao estipulado no n.º2 do artigo 
89.º, que previa que tais entradas estivessem realizadas até à data de celebração da escritura 
pública de tal aumento de capital, escritura esta que também deixou de ser obrigatória com a 
reforma. Acontece que tal requisito já não se encontra estipulado na lei, o que veio levantar 
algumas questões quanto à intenção do legislador, relativamente ao momento até ao qual tais 
entradas deverão ser realizadas. PAULO DE TARSO DOMINGUES25 acredita que o “prazo-
limite (…) não poderá ser o da emissão da declaração prevista no artigo 88.º do CSC, uma vez 
que esta apenas deverá ser emitida depois de estar realizada a entrada in natura”. Deste modo, 
o autor chega à conclusão de que, desde que a deliberação nada diga a respeito deste momento, 
as entradas em espécie devem ser realizadas até ao prazo máximo de um ano, a contar da data 
da deliberação do aumento26. Quanto às consequências para a mora, se tal entrada não for 
efetivamente realizada nesse prazo de um ano, a respetiva operação de aumento de capital 
caduca, pelo que os sócios em mora serão responsabilizados pelos prejuízos que daí advierem, 
quer para a sociedade, quer para outros subscritores27.  
                                                          
24 MARQUES DE CARVALHO, Francisco N., “O aumento de capital social por entradas em espécie, em 
particular com créditos sobre a sociedade”, ISCTE-IUL, 2010. 
25 DOMINGUES, Paulo de Tarso, “Variações sobre o Capital Social”, Almedina, Coimbra, 2013 
26 Cfr. o n.º3 do artigo 89.º do CSC. 
27 DOMINGUES, Paulo de Tarso, “Variações sobre o Capital Social”, Almedina, Coimbra, 2013 
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2.2.3. A qualificação da entrada com créditos 
Nestes termos, nada parece impedir que um eventual credor da sociedade participe num 
aumento de capital através da cessão de um crédito, realizando assim uma entrada em espécie.  
No entanto, antes de avançarmos, convém distinguir duas situações: a entrada com um crédito 
sobre um terceiro e, a entrada com um crédito sobre a sociedade em si. O caso em que surgem 
mais dúvidas, e onde nos vamos centrar mais adiante, será este último, uma vez que a 
qualificação desta operação não é de todo pacífica.  
Como já referido anteriormente, desde a entrada em vigor do n.º 1 do artigo 28º do CSC, e dos 
n.ºs 1,2, e 3 do artigo 10.º da Diretiva Comunitária do Capital28, as entradas em espécie ficarão 
sujeitas ao relatório de avaliação, elaborado pelo ROC independente29, sujeito a um conteúdo 
mínimo, expresso no n.º 3 do artigo 28.º, e que será depois objeto de publicidade.  
DÍAZ GÓMEZ concorda com este regime, dizendo que o mesmo representa um triplo 
mecanismo de controlo das entradas em bens/direitos: temos a verificação pelo ROC, a 
publicidade do relatório elaborado pelo mesmo e, ainda, no caso de a avaliação feita não estar 
correta, a consequente responsabilidade civil ou criminal30. 
Voltamos a referir-nos aqui ao relatório do ROC e aos respetivos critérios de avaliação das 
entradas em espécie, para atentarmos no facto do SNC obrigar a que os ativos e passivos sejam 
sempre registados pelo seu justo valor, o que se traduz no dever do ROC em refletir, no seu 
relatório, o valor do respetivo bem, da forma mais exata possível, atendendo à Diretriz 
Contabilística n.º 13, sobre o conceito de justo valor31, conceito este, por sua vez, definido pela 
Diretriz Contabilística n. º1, no ponto 3.2.3., como a “quantia pela qual um bem (ou serviço) 
poderia ser trocado, entre um comprador conhecedor e interessado e um vendedor nas mesmas 
condições, numa transação ao seu alcance”.  
Atentando na Norma Contabilística de Relato Financeiro 2732, que trata do reconhecimento e 
mensuração dos instrumentos financeiros, refere-se que todos os ativos e passivos financeiros 
devem ser mensurados pelo “justo valor com as alterações de justo valor a ser reconhecidas na 
                                                          
28 Diretiva 77/91/CEE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de dezembro de 1976. 
29 Contrariamente ao que era praticado nos tempos anteriores ao nosso CSC em que os sócios avaliavam eles 
mesmos os respetivos bens. 
30 DÍAZ GÓMEZ, Maria Angustias, “Las aportaciones no dinerarias en la Sociedad Anónima: contenido, 





demonstração de resultados”, uma vez que o valor de um ativo sofre alterações com o decorrer 
do tempo, pelo que se torna inevitável que, em cada data de relato, tal valor seja sujeito a 
variações, de modo a que esteja sempre reproduzido o seu justo valor.  
Se atentarmos na ideia suprarreferida, parece-nos ser possível estabelecer aqui uma certa 
analogia com o caso das entradas com créditos para o capital social, ao adotar-se, também neste 
tipo de entradas, o critério do justo valor, e integrando ainda o elemento da probabilidade de 
cobrança da dívida na avaliação a ser feita do crédito. Assim, quanto menos hipótese de 
cobrança houver, menos valor terá a entrada com o respetivo crédito, o que nos parece ser a 
melhor forma de refletir a viabilidade económica do mesmo. Pelo que se conclui que o método 
da mensuração pelo justo valor, será a melhor forma de valorar as entradas em espécie no seu 
geral33. 
 
3. O Aumento de capital 
 
3.1. Caracterização e Modalidades do Aumento de Capital 
 
De acordo com o CSC, o aumento de capital pode ser realizado por uma de duas formas: 
novas entradas (aumento de capital oneroso ou efetivo), ou incorporação de reservas (aumento 
de capital gratuito ou nominal – que não implica uma alteração patrimonial da sociedade, uma 
vez que apenas se transferem valores das reservas para o capital social34) 35.  
Para alguns autores, como MANUEL ANTÓNIO PITA36, a classificação do aumento de capital 
realizado por incorporação de reservas, como um aumento de capital gratuito, levanta alguma 
discussão. O autor diz-nos que esta classificação foi essencialmente atribuída de modo a 
transmitir a ideia de que não existe aqui “nem um empobrecimento nem um enriquecimento do 
                                                          
33 MARQUES DE CARVALHO, Francisco N., “O aumento de capital social por entradas em espécie, em 
particular com créditos sobre a sociedade”, ISCTE-IUL, 2010. 
34 MARQUES DE CARVALHO, Francisco N., “O aumento de capital social por entradas em espécie, em 
particular com créditos sobre a sociedade”, ISCTE-IUL, 2010. 
35 PITA, Manuel António, in “Apontamentos sobre o capital social e património nas sociedades comerciais”, 
inédito. 




sócio ou da sociedade: ambos os patrimónios têm, antes e depois, o mesmo valor efectivo”37, 
não havendo, na verdade, um aumento deste último.  
Já no aumento de capital oneroso, existe, de facto, um aumento do valor efetivo do património 
da sociedade, que se traduz num efetivo aumento do valor nominal do capital social. Deste 
modo, terão necessariamente de existir mais participações sociais, pelo que, consequentemente, 
serão emitidas novas ações ou quotas ou, no caso de não se emitirem novas participações 
sociais, o valor nominal das já existentes será aumentado. 
Atentando no aumento de capital por novas entradas, estas podem ser realizadas através de 
qualquer um dos mecanismos estabelecidos para a realização do capital inicial, em dinheiro ou 
bens suscetíveis de serem penhorados, segundo a alínea a) do artigo 20º do CSC38.  
Já quanto ao diferimento das entradas, realizadas no âmbito de um aumento de capital, 
atentemos no regime do diferimento de entradas em dinheiro, o tipo de entrada que 
naturalmente melhor servirá os interesses da sociedade. 
Ora, quanto ao momento em que tais entradas devem ser efetuadas, note-se que as entradas em 
dinheiro podem ser diferidas em 50%, nas SQ, e em 70%, nas SA, conforme estabelecido nos 
artigos 202.º e 203.º, assim como nos artigos 277.º e 285.º, todos do CSC, respetivamente, pelo 
prazo máximo de cinco anos, a contar da deliberação do aumento de capital. Sem a realização 
mínima das entradas em dinheiro, o aumento de capital não será efetivo nos termos do artigo 
88.º. 
 Relativamente às entradas em bens, que não consistam em dinheiro, as mesmas terão de ser 
efetuadas até à data dos dois momentos suprarreferidos. 
 
3.2. O Caso Específico das Entradas com Créditos 
 
Como já referido supra, as entradas com créditos são qualificadas como entradas “em 
espécie” e, é nelas que vai residir o foco essencial desta análise.  
Começando pelas palavras de PAULO DE TARSO DOMINGUES, “a realização da entrada 
do sócio – seja no momento da constituição da sociedade, seja aquando de um aumento do 
                                                          
37 PITA, Manuel António, in “Apontamentos sobre o capital social e património nas sociedades comerciais”, 
inédito. 
38 Regime que se aplica às entradas no aumento de capital, de igual natureza, ex vi do n.º 1 do artigo 89.º. 
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capital social – com créditos de que este seja titular é uma das questões mais controvertidas a 
nível de direito comparado”39. Assim, ao longo deste trabalho, procederemos à análise do 
tratamento dado a esta figura, nos vários ordenamentos jurídicos internacionais, centrando-nos 
essencialmente no regime destas entradas no direito português.  
Ora, antes de mais, importa distinguir duas vertentes das entradas com créditos: as entradas 
com créditos sobre a própria sociedade, normalmente associadas à figura da compensação e as 
entradas com créditos sobre terceiros, ou seja, realizadas através de uma cessão desses créditos 
à sociedade.  
Relativamente à segunda vertente, às entradas com créditos sobre terceiros, não iremos fazer 
uma análise muito detalhada, uma vez que as mesmas são já, de modo geral, aceites nos vários 
ordenamentos jurídicos como uma entrada em espécie40.  
Naturalmente, a cessão destes créditos ficará sujeita a todo o regime, já enunciado, previsto 
para as entradas em espécie, nomeadamente à avaliação do ROC, pois o valor do crédito não 
corresponderá, necessariamente, ao valor a dar como entrada, uma vez que, como qualquer 
outro bem, o crédito valoriza e desvaloriza com base em inúmeros fatores, tais como a 
solvabilidade do devedor e o prazo para efetuar o seu pagamento. 
Já quanto às entradas com créditos sobre a própria sociedade, parece-nos que deveriam 
qualificar-se como uma entrada em espécie, uma vez que a qualificação como entrada em 
dinheiro nos parece mais duvidosa, pelo que analisaremos esta problemática adiante. Aliás, o 
maior problema das entradas com créditos sobre a sociedade, coloca-se na sua qualificação 
como uma compensação de créditos, ou seja, em que o devedor realiza a sua obrigação de 
entrada, com um crédito, que detém sobre a própria sociedade, compensando-se o crédito de 
um com o do outro. O nosso foco incidirá, assim, na análise da qualificação desta entrada como 
uma compensação, e na sua proibição pelo n.º 5 do artigo 27º do CSC.  
 
3.3. Tratamento Contabilístico 
Antes de avançarmos, será imperativo fazermos uma referência ao tratamento 
contabilístico dado ao aumento de capital realizado por entradas com créditos sobre a 
sociedade.  
                                                          
39 DOMINGUES, Paulo de Tarso, “O aumento do capital social com créditos”, inédito. 
40 Não sendo uma entrada em dinheiro, resta-nos qualificá-la como uma entrada em espécie uma vez que apenas 
existem estes dois tipos de entradas no regime português. 
22 
 
Na verdade, o capital próprio da sociedade é “uma massa patrimonial que representa o valor 
residual dos valores activos da empresa deduzido das suas responsabilidades”41. O capital 
social integra, assim, o capital próprio, tendo o primeiro, acima de tudo, uma função de garantia 
para com os credores da sociedade. 
O SNC, na parte da EC, fornece-nos algumas definições-chave da contabilidade, referindo-se 
ao capital social como um resíduo, e não tecnicamente como um bem da sociedade42, definindo 
o capital social, como um dos elementos do capital próprio e, no §64, como sendo formado 
pelos “fundos contribuídos pelos accionistas”.43 Ora, como nos explica MANUEL A. PITA, o 
capital social em si, não é um elemento ou um valor autónomo do ponto de vista contabilístico. 
Pelo contrário, o capital social “antes constitui o reflexo da relação entre dois outros elementos, 
o activo e o passivo”.44 
Ora, no entendimento de JOAO ANTUNES, consultor da CTOC, se o capital social é, de facto, 
a garantia principal dos credores da sociedade, então, quando é apresentado nas contas, o 
mesmo deverá ser apenas representado pelo capital realizado. Efetivamente, com a entrada em 
vigor do SNC, que se encontra em aplicação desde o exercício de 2010, só as entradas 
efetivamente realizadas, em espécie ou em dinheiro, é que poderão figurar na conta “51 – 
Capital Social”. Pelo que, a expressão que encontrávamos no Plano Oficial de Contabilidade 
(“POC”), agora substituído pelo SNC, de “entradas subscritas”, já não será de aplicar. Terá de 
figurar o valor que o sócio entregou, em euros, a título de entrada, pelas quotas ou ações que 
adquiriu.   
O capital social pode, no entendimento de PAULO DE TARSO DOMINGUES, ser definido 
como um “elemento do pacto” que se traduz no valor, expresso em euros, da soma das entradas 
efetivamente realizadas a favor da sociedade, sejam elas em espécie ou em dinheiro, “e que 
deve ser inscrit(o) no 2.º membro do balanço”45, salientando, assim, a verdadeira importância 
dada à vertente contabilística da definição deste elemento.  
 
                                                          
41 ANTUNES, João, in “Capital social e o novo Sistema de Normalização Contabilística”, Vida Económica, 2009 
(http://www.occ.pt/fotos/editor2/VidaEconomica14Agosto.pdf)  
42 PITA, Manuel António, in “Apontamentos sobre capital social e património nas sociedades comerciais”, 
inédito. 
43 PITA, Manuel António, in “Apontamentos sobre capital social e património nas sociedades comerciais”, 
inédito. 
44 PITA, Manuel António, in “Apontamentos sobre capital social e património nas sociedades comerciais”, 
inédito. 
45 DOMINGUES, Paulo de Tarso, in “Variações sobre o Capital Social”, Almedina, Coimbra, 2013.  
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III. A ENTRADA COM CRÉDITOS SOBRE A SOCIEDADE  
 
1. A Entrada por Compensação de Créditos – Visão Geral 
 
Vejamos agora a questão já verdadeiramente polémica entre os vários ordenamentos 
jurídicos, ao longo dos últimos anos: a admissibilidade, ou não, das entradas por compensação 
de créditos, nos aumentos de capitais das sociedades comerciais. 
Antes de avançarmos, importa já esclarecer, que a entrada por compensação de créditos sobre 
a sociedade é meramente uma entrada com créditos detidos pelo credor, sobre a sociedade, que 
se extingue pela via compensatória.  
Ora, segundo o artigo 847.º do CC, dois sujeitos com obrigações recíprocas, que incidam sobre 
bens ou serviços da mesma natureza, seja no seu todo ou apenas em parte, podem optar pela 
extinção de tais obrigações, ao dispensar a outra parte de realizar a sua prestação, 
compensando, assim, a dívida de um para com o outro. 
Neste sentido, a compensação, como forma de operação da entrada com créditos no aumento 
de capital da sociedade, surge quando um terceiro, credor da sociedade, opta por participar num 
aumento de capital dessa mesma sociedade, aumento este deliberado em momento posterior ao 
da constituição do referido crédito. Assim, uma vez que o terceiro, credor da sociedade, é agora 
devedor da mesma, pela obrigação de realizar a sua entrada, o mesmo poderá optar por 
compensar a sua dívida, perante a sociedade, com o crédito que detém sobre esta, resultando 
assim na dupla extinção das obrigações.  
Posto isto, podemos enumerar e analisar os vários argumentos apresentados, tanto a favor, 
como contra a admissibilidade deste tipo de entradas.  
Assim, a favor, temos desde logo argumentos como o referido por PAULO DE TARSO 
DOMINGUES in “O aumento do capital social com créditos”, relativamente ao facto de a 
posição de terceiros não ficar prejudicada com esta solução, uma vez que o sócio detentor de 
um crédito sobre a sociedade tem o poder de exigir o pagamento do tal crédito, implicando 
assim uma forçosa diminuição do património social, acompanhada do inerente prejuízo para 
credores terceiros. No entanto, se este crédito for entregue, a título de entrada, à sociedade, o 
mesmo é transformado em capital social (que aumenta) não afetando assim, antes pelo 
contrário, o património social e a posição de credores terceiros, uma vez que o sócio deixa de 
poder exigir o seu pagamento, a partir do momento em que realiza a entrada.  
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Em contrapartida, com o respetivo aumento do capital social, inerente à passagem do crédito, 
como elemento integrante do passivo, para o ativo da sociedade, é, consequentemente, elevado 
o valor da situação líquida da sociedade a ser ultrapassado, em linha com o artigo 32º do CSC, 
para possível distribuição de bens pelos sócios. 
PAULO DE TARSO DOMINGUES46 refere-nos que muitos autores não defendem a 
admissibilidade deste tipo de entradas devido a falhas na lei em assegurar, de modo igualitário, 
a efetiva realização da entrada e a constituição dos créditos dos sócios. A título ilustrativo, 
referimos os casos de créditos que resultam de empréstimos à sociedade e que, nesse momento, 
não são sujeitos a nenhuma avaliação. Isto é, um sócio pode ter feito um empréstimo de um 
bem à sociedade, que, por ser um empréstimo, não foi sujeito à avaliação por parte do ROC e 
que, em momento posterior, pôde ser utilizado para efeitos de realização da obrigação da 
entrada num aumento de capital, ao abrigo de uma compensação. Neste caso, o bem, entregue 
a título de realização da obrigação da entrada, deu entrada na sociedade sem a necessária 
avaliação, por ter sido inicialmente um empréstimo do sócio à sociedade, não estando assim 
legalmente sujeito a tal requisito.   
Apesar de a questão não relevar tanto quando se tratam de entradas em dinheiro, as entradas 
em espécie, na qual se englobam as entradas com créditos, estão sujeitas a vários requisitos 
legais já suprarreferidos, destacando-se, aqui, a avaliação do ROC independente (que assegura 
que o bem vale efetivamente tanto, ou mais, do que o valor nominal da participação a ser 
adquirida pelo sócio). Ora, no momento em que um sócio empresta de livre vontade um bem, 
diga-se, cede um crédito, à sociedade, tal bem já não será obrigatoriamente alvo de uma 
avaliação para aferir o seu valor. Isto leva a que, no momento em que se constitui o crédito, 
não se consiga apurar devidamente qual o seu valor real, ficando o mesmo registado pelo valor 
nominal, o que poderá, mais tarde, levar a que a sociedade e, consequentemente, os credores 
da mesma, saiam prejudicados, devido ao facto de tal crédito estar registado como um ativo da 
sociedade, que serve como garantia para os credores, mas que, na realidade, não existe, ou 
existe, mas representa um valor significativamente inferior àquele pelo qual “deu entrada” na 
sociedade.  
Esta situação poderá levar a que um sócio possa, através do mecanismo da compensação, entrar 
num determinado aumento de capital, compensando a sua entrada com um crédito que tenha 
previamente cedido à sociedade que, na verdade, poderá nem sequer cobrir o valor nominal 
                                                          
46  DOMINGUES, Paulo de Tarso, “O aumento do capital social com créditos”, inédito. 
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exigido.  Aqui sim, poderia concluir-se que estaríamos perante uma situação em que se estaria, 
simultaneamente, a beneficiar o sócio que entrega o crédito, e a desproteger os restantes sócios 
e credores da sociedade. 
Já contra a admissibilidade deste tipo de entradas, PAULO DE TARSO DOMINGUES 
salienta, ainda, o facto de a compensação poder dar origem a situações em que a extinção das 
obrigações dos sócios é privilegiada, por tais obrigações serem preferenciais às dos credores 
sociais. Vejamos, se um sócio, que é simultaneamente credor da sociedade, decide, em 
momento posterior ao da constituição de tal crédito, participar num aumento de capital da 
sociedade, compensando a sua obrigação de entrada com o crédito que detém sobre a sua 
credora, a sociedade, estará a extinguir-se a dívida de um sócio, em detrimento dos credores 
sociais, uma vez que o cumprimento da obrigação lhes seria mais vantajoso.  
Assim, qualificarmos a entrada com créditos sobre a sociedade como uma compensação, não 
é, como podemos ver, pacífico na doutrina portuguesa, apesar de a grande maioria se 
demonstrar recetiva a este entendimento. Acontece, no entanto, que tal qualificação se encontra 
expressamente vedada pelo CSC, como iremos ver de seguida. 
 
2. A Compensação de Créditos nos Ordenamentos Jurídicos Europeus 
 
Não existe, dentro dos ordenamentos jurídicos europeus vizinhos, uma posição 
uniforme e assente relativamente a este assunto. Temos, por um lado, a posição prevalecente 
em Itália, Espanha e França, que admite a entrada nos aumentos de capital, por via da 
compensação de créditos e, por outro, o caso de Portugal e da Alemanha, em que a solução 
consagrada de forma expressa na lei é a de proibição da utilização da figura da compensação 
como meio de extinção da obrigação de entrada.  
A solução consagrada na lei portuguesa, nas palavras de PAULO DE TARSO DOMINGUES, 
“não se justificará, em princípio, para os créditos de natureza pecuniária dos sócios, mas apenas 
para os casos de créditos do sócio resultantes de transações com a sociedade (em que se poderá 
colocar a questão de sobreavaliação dos bens que originaram o crédito)”.  
 
No entanto, no seguimento da linha de pensamento do autor, a proibição em análise ganhará 
maior relevância numa situação em que a dívida que se quer extinguir, ou seja, a obrigação de 
entrada tenha sido constituída num momento anterior ao da constituição do crédito. Neste caso, 
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seriamos de imediato levados a crer que o sócio constitui tal crédito com o único propósito de 
entrar para a sociedade com um crédito, muito provavelmente, sobreavaliado.  
 
Assim, o autor chega à conclusão de que, mesmo tendo em consideração a tutela necessária 
dos credores, não existem motivos para rejeitar a hipótese de um sócio “converter, de forma 
automática, um crédito seu de natureza pecuniária em capital social, passando a ser titular de 
uma (nova) participação social (criada em resultado, e como consequência, da extinção daquele 
crédito), de valor nominal idêntico ao seu crédito extinto”47.  
Em suma, após uma primeira análise ao tema das entradas com compensação de créditos, 
parece-nos que a mesma deverá ser aceite por dois motivos essenciais. O primeiro, por não se 
avistarem razões justificativas para a sua não-aceitação e, o segundo, por haver de facto razões 
que justificam fortemente a sua aceitação, especialmente no âmbito da tutela dos credores pois, 
por um lado, o sócio deixa de poder exigir a cobrança da dívida, uma vez que se extingue o 
crédito que este detinha sobre a sociedade, e por outro, ao invés da sociedade pagar a dívida 
que tinha para com o sócio, e ver, consequentemente, a cifra do seu capital social diminuída, 
dá-se a situação exatamente inversa, em que o crédito do credor passa do lado passivo para o 
lado ativo da sociedade, vendo a mesma um aumento da cifra do capital social, com todas as 
vantagens a esta inerentes e a emissão das respetivas novas participações sociais.  
Atentemos agora nos regimes consagrados nas várias jurisdições vizinhas, que tratam desta 
figura da compensação de créditos, a título de entrada para o aumento do capital social. 
 
2.1. Espanha  
 
Em Espanha, ao contrário do que acontece em Portugal, a possibilidade de entrada nos 
aumentos de capital através da compensação de créditos é já uma hipótese aceite e devidamente 
consagrada, pelo artigo 301 da Ley de Sociedades de Capital, que tem como epígrafe “Aumento 
por compensación de créditos”.  
No entanto, quanto à natureza dos referidos aumentos de capital, por via da compensação de 
créditos, esta não é ainda pacífica na doutrina espanhola. Existem, assim, duas correntes 
distintas, sendo que uma qualifica “el aumento de capital mediante compensación de créditos 
                                                          
47 DOMINGUES, Paulo de Tarso, in “O aumento do capital social com créditos”, inédito. 
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es un aumento dinerario en el que el pago o cumplimiento de la obligación del socio se realiza, 
no mediante la entrega de dinero, sino mediante compensación48” (qualificando estas entradas 
como entradas em dinheiro – dinerarias), e a outra, qualifica tais entradas como sendo em 
espécie – no dinerarias.  
Esta divergência levanta uma questão de extrema importância. Se atentarmos na redação do 
artigo 30449 da mesma Ley, relativamente ao direito de preferência nos aumentos de capital, 
este refere que, nos aumentos de capital com emissão de novas participações sociais, “con 
cargo a aportaciones dinerarias”, os sócios terão direito de preferência, referindo ainda, 
expressamente, que não haverá direito de preferência quando tal aumento de capital operar por 
via da “conversión de obligaciones en acciones”. Retiramos daqui que, com base no n.º 1 do 
artigo 304, o direito de preferência apenas é reconhecido nos aumentos de capital social “con 
emisión de nuevas participaciones sociales, con cargo a aportaciones dinerarias”50. 
Note-se que o aumento de capital, por compensação de créditos, não só é admitido pela lei 
espanhola, como ainda tem os seus pressupostos estabelecidos no artigo 301 da Ley, que exige 
entre outros, que os créditos sejam líquidos e exigíveis e que seja disponibilizado aos sócios, 
antes da deliberação de aumento, um relatório completo, do órgão de administração, sobre a 
natureza e características dos créditos a compensar. 
Muita da doutrina que defende a aceitação desta figura no ordenamento jurídico espanhol refere 
que, situações de crise como aquela pela qual acabamos de passar, levam a que, em muitas 
ocasiões, os credores não venham cobrar os seus créditos para com a sociedade, por saberem 
que a mesma não teria capacidade de os pagar.  
Ora, a figura dos aumentos de capital, com recurso a entradas por compensação de créditos, é 
já uma solução expressamente consagrada na lei, que acaba por resolver o problema descrito 
supra, uma vez que satisfaz os interesses de ambas as partes. Isto porque o aumento de capital, 
cujas novas participações são pagas através da compensação com créditos do credor, permite 
que este último consiga, ainda que não diretamente, reaver o seu crédito e, simultaneamente, 
que a sociedade se liberte da obrigação de o pagar. Esta poderá ser, a nosso ver, uma das 
                                                          
48 AGUILA-REAL, J. Alfaro, “El aumento de capital por compensación de créditos en una limitada y el derecho 
de asunción/suscripción preferente”, Almacén de Derecho, Março 2012.  
http://derechomercantilespana.blogspot.com.es/2012/03/el-aumento-de-capital-por-compensacion.html 
49 Que se insere na secção 3, referente à execução do respetivo aumento de capital. 
50 Resolução de 4 de fevereiro de 2012, da Dirección General de los Registros y del Notariado, no recurso 
interposto pela “Jardinería Sotojardín, S.L.”, contra o registo mercantil de Cádis. 
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melhores soluções para os problemas de muitas empresas, capaz de evitar a liquidação da 




Em Itália, como já referimos, a figura da compensação de créditos é aceite. No entanto, 
acontece que, ao contrário de Portugal ou Espanha, a referida figura não se encontra 
expressamente admitida ou proibida num determinado preceito jurídico. Assim, o recurso à 
figura da compensação, no âmbito das entradas nos aumentos de capitais das sociedades é 
aceite no ordenamento jurídico italiano com base, não só na jurisprudência italiana, mas 
também, na doutrina do país.  
Ora, como podemos ver no comentário do autor GIOSUÉ LEOCATA à decisão do Suprema 
Corte51, que confirma o entendimento da aceitação da compensação de créditos, no processo 
Cassazione, sez.III, 19 marzo 2009, n. 6711 – Pres. Carnevale – Rel. Nappi – P.M. Russo, o 
mesmo refere que este entendimento é defensável por varias razões, tais como, o facto de a 
compensação “non preguidica l’effettività del capitale sociale”, uma vez que a extinção do 
crédito que o credor tinha sobre a sociedade, liberta a mesma da sua posição de devedora.  
Diz-nos ainda o autor que a função de garantia, “in conformità al principio generale che si 
ricava del precetto normativo di cui all’art. 2740 c.c.”, reside no património da sociedade, e 
não no capital da mesma, pelo que tal garantia, perante os credores, nunca será afetada pela 
entrada com compensação de créditos.  
O autor até conclui, referindo que o credor social não teria interesse nenhum em permanecer 
eternamente com um crédito sobre a sociedade, o qual teria de estar constantemente a reclamar 
à sociedade. Em vez disto, voltando ao já referido acima, existe um interesse geral e social, a 
que tal crédito se extinga, trazendo benefícios para o credor, que consegue assim reclamar o 
seu crédito e para a sociedade devedora, que se vê liberta de tal obrigação.  
Assim, os juízes da Suprema Corte evidenciaram, na decisão suprarreferida, o facto de que não 
será sustentável o não acolhimento desta figura porque, por um lado, a mesma vem solucionar 
e satisfazer as necessidades de ambas as partes e, por outro, não põe em perigo o “principio 
                                                          
51 LEOCATA, Giosué, in “Il Commento in La compensazione del debito da conferimento e l’art. 56 L.F.”, 
Giurisprudenza Legittimità, Notariato 5/2011.  
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generale di corrispondenza tra il valore nominale del capitale sociale e la sua effertiva entità”, 
uma vez que a garantia dos credores em nada se altera. 
LAZARE VITTONE52, no seu comentário à decisão do Tribunal de Génova, Secção I, de 14 
junho 2005, refere-nos que muitas das dúvidas que surgiram em relação à legitimidade da 
compensação, no âmbito dos aumentos de capital, advieram do medo de que tal figura levasse 
à “formazione di un capitale fittizio”. Assim, o autor mostra-nos como a lei prevê todos os 
mecanismos necessários ao impedimento de que tal capital fictício se torne efetivo. A título de 
exemplo, VITTONE faz referência à avaliação do perito, prevista no artigo 2343º c.c., que deve 
obrigatoriamente realizar-se antes da efetiva entrada do bem, i.e., crédito neste caso. Note-se 
que, mesmo que tal peritagem seja fraudulenta, ou não venha a acontecer, existem sanções já 
previstas que visam proteger o credor, como o facto de o “amministratori possono essere 
chiamati a risarcire i danni causati all’intergità del património sociale”. O autor ainda conclui, 
referindo que, afinal de contas, é o património e não o capital social, que assegura a função de 
garantia dos credores, pelo que qualquer operação, no âmbito dos aumentos de capital por 
compensação de créditos, que possa ser classificada como fraudulenta, tem sempre uma sanção 
adequada, prevista dentro do quadro da responsabilidade dos administradores, uma vez que 
estes são responsáveis pela veracidade da contabilidade social, nunca sendo necessário 




No que toca aos aumentos de capital em França, importa referir que, aqui também, é 
feita uma distinção entre as várias modalidades de entradas, de entre as quais destacamos as 
entradas efetivamente realizadas e as reservas que são incorporadas, podendo as primeiras, à 
semelhança do que sucede em Portugal, serem realizadas em dinheiro ou em espécie. 
No entanto, o aspeto mais relevante para o nosso trabalho é o facto de o direito francês 
consagrar expressamente no Code de Commerce a possibilidade de se realizar um aumento de 
capital, por novas entradas, em dinheiro, que operam através do “apport de créances”, pelo 
                                                          
52 VITTONE, Lazare, “Il Commento in Ritorna il divieto di compensazione in sede di aumento del capitale?” 
(Tribunale di Genova, Sez. I, 14 giugno 2005, Pres.Dimundo, Rel. Canepa, S. O. c. L. & S. s.r.l.), Diritto 
Commerciale e Societario – Giurisprudenza, LE SOCIETA’ N. 8/2005. 
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que, podemos concluir que a entrada por compensação de créditos, aqui também, vem prevista 
e descrita na lei. 
Antes de mais, importa analisarmos como são vistas as entradas com créditos nos aumentos de 
capital. Se serão vistas como entradas em espécie, à semelhança do que observamos no direito 
português, ou se serão consideradas entradas em dinheiro (como os referidos “apports en 
numéraire”). O autor francês FARGUES MARION53 refere que, na verdade, esta questão é 
alvo de controvérsia doutrinal, tendo sido, ainda, objeto de uma evolução legal bastante 
significativa.  
O autor supramencionado, diz-nos que, numa primeira versão do Code de Commerce, na parte 
referente aos aumentos de capital, estava previsto o artigo L.225-127, que se referia ao facto 
de os aumentos de capital poderem operar através de entradas “soit en numéraire, soit par 
compensation avec des créances liquides et exigibles sur la société, soit par incorporation de 
réserves, bénéfices ou prime d’émission, soit par apport en nature, soit par conversion 
d’obligations”. Assim, observava-se uma terceira categoria de entradas: as entradas em 
dinheiro, as entradas em espécie e as entradas por compensação de créditos.  
No entanto, muitos autores discordavam deste entendimento, pelo facto de entenderem que 
uma terceira categoria não estava expressamente prevista e que, na verdade, uma vez que as 
entradas por compensação de créditos não poderiam ser qualificadas como entradas em espécie, 
deveriam necessariamente ser qualificadas como entradas em dinheiro.  
Acontece que, em 1990, o tribunal d’Appel de Versailles considerou um aumento de capital, 
por incorporação de uma “conta corrente” de um sócio, como um aumento em dinheiro e não 
em espécie, o que no fundo pode ser equiparado a um crédito que o sócio tenha sobre a 
sociedade. Assim, a maioria da doutrina, a partir deste momento, passou a considerar tal 
entrada como uma entrada em dinheiro.  
Por fim, todas estas dúvidas levantadas pela doutrina francesa ao longo dos anos, foram 
esclarecidas com a reforma do Code de Commerce de 2004, que veio prever, para as SA, o 
artigo L.225-128 que estipula que as entradas podem ser realizadas ‘’soit par apport en 
numéraire y compris par compensation avec des créances54 liquides et exigibles sur la société, 
soit par apport en nature, soit par incorporation de réserves, bénéfices ou primes d'émission, 
                                                          
53 MARION, Fargues, “La conversion de créances en capital ”, Université Paris II Panthéon – Assas, Paris 2010. 
54Sublinhado nosso.  
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soit en conséquence d'une fusion ou d'une scission’’. Ora, o nosso sublinhado vem 
precisamente enfatizar a parte deste preceito que se refere ao regime da entrada nos aumentos 
de capital, através da compensação de créditos sobre a sociedade, sendo que a parte, destacada 
a negrito, faz com que a possível terceira categoria de tipos de entrada seja agora absorvida 
pela categoria das entradas em dinheiro, não deixando margem para dúvidas. A lei comercial 
francesa prevê assim, para as SA, que entradas num eventual aumento de capital se realizem 
através de uma entrada em dinheiro, por via da compensação de créditos. 
MARION não deixa, no entanto, de ponderar a hipótese de as entradas por compensação de 
créditos serem qualificadas como entradas em espécie e não em dinheiro, atendendo a alguns 
aspetos específicos do regime da compensação. Isto é, o autor questiona se, na verdade, aquilo 
que nós entendemos tratar-se, aqui, de uma compensação55 é verdadeiramente uma 
compensação, ou se se poderá qualificar esta operação como uma mera entrada em espécie, 
operada por outra via, que não a via compensatória. São aspetos que iremos ver mais à frente, 
e que tocam na determinação da natureza desta figura. 
Quanto à natureza da entrada com créditos sobre a sociedade, existem diferentes correntes 
doutrinárias, propondo diferentes qualificações e é neste âmbito que o autor suprarreferido, 
levanta algumas questões acerca da qualificação destas entradas como entradas em dinheiro, 
nomeadamente, o facto dos créditos detidos pelo sócio sobre a sociedade, estarem sujeitos a 
uma avaliação, no momento de realização da obrigação de entrada, de modo a aferir o real 
valor dos mesmos. Ora, como já vimos, esta avaliação é uma característica típica das entradas 
em espécie. 
No fundo, MARION levanta aqui a dúvida quanto à qualificação desta figura: se, por um lado, 
é uma verdadeira compensação e, aí, no entendimento da lei, é integrada na categoria das 
entradas em dinheiro ou se, na verdade, esta figura nunca deveria ter sido classificada como 
uma compensação, mas como mera entrada em espécie. O autor acaba por seguir, e estudar, a 
vertente em que a entrada por compensação de créditos se qualifica como uma entrada em 
dinheiro, não deixando, no entanto, de referir que, apesar de muitos autores considerarem que 
se possa qualificar como uma mera entrada em espécie, esta hipótese é, na maioria das vezes, 
descartada.  
                                                          
55 Entendendo-se aqui por compensação, a operação em que o credor entrega o seu crédito à sociedade, que em 
troca lhe dá as respetivas ações. 
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Note-se que a jurisprudência francesa tem vindo a entender que, apesar deste preceito só se 
encontrar redigido expressamente para as sociedades anónimas e haver assim um silêncio no 
que respeita às SARL56, tal silêncio não deverá ser interpretado como uma proibição do recurso 
a esta figura. Pelo contrário, a jurisprudência tem vindo a entender que serão consideradas 
lícitas as entradas com compensação de créditos, em aumentos de capital das SARL57. 
Convém referir que, assim como nos restantes ordenamentos jurídicos que admitem a figura 
das entradas nos aumentos de capital por compensação de créditos, também no ordenamento 
francês estão previstos requisitos para a validade da mesma, como o facto de que tais créances 
devem ser liquidas e exigíveis. Estas duas exigências acabam por remeter para os artigos da 
compensação do Code Civil, nomeadamente para o artigo 1290, referente à compensação legal. 
Ora, segundo este artigo, para que a compensação possa de facto ser levada a cabo, é necessário 
que os créditos sejam, por um lado, líquidos, pelo que devem estar definidos e representarem 
valores concretos já determinados, e, por outro, exigíveis, no sentido em que tais créditos não 
devem estar, de nenhuma forma, suspensos devido a uma eventual condição ou termo e ainda, 










                                                          
56 Ver a decisão do Cour de Cassation, Chambre commerciale, du 7 février 1972, 69-11.500, Publié au bulletin. 
57 Desde que o contrário não esteja expresso nos estatutos da sociedade, ou que os sócios, aquando a deliberação 





IV. A ENTRADA COM COMPENSAÇÃO DE CRÉDITOS E A PROIBIÇÃO 
DO ARTIGO 27º, N.º 5 DO CSC 
 
1. O Caso Português 
 
Ora, até aqui analisámos a figura das entradas com créditos nos aumentos de capital de 
um modo mais geral, comparando a posição adotada pelos diferentes ordenamentos jurídicos 
europeus. No entanto, passemos agora a debruçar-nos única e exclusivamente sobre o caso 
português, que será, daqui em diante, o foco do nosso estudo. 
Assim, quanto à entrada com créditos sobre a sociedade, no ordenamento jurídico português 
(que, na ótica de vários autores, acaba por operar pela via compensatória) esta figura, ao 
contrário do que vimos em outras jurisdições europeias, não reúne o consenso da doutrina, uma 
vez que levanta inúmeras questões sobre a sua validade e admissibilidade.  
O CSC português optou pela consagração expressa do n.º 5 do artigo 27.º, que proíbe a 
utilização da compensação, como modo de extinção da obrigação de entrada no aumento de 
capital, referindo que “a obrigação de entrada não pode extinguir-se por compensação”. 
Ou seja, no caso de um sócio realizar a sua entrada no aumento de capital ao abrigo de uma 
compensação, a mesma será considerada nula, obrigando o sócio a realizar a sua entrada de 
novo, desta vez, em dinheiro58.  
É de algum interesse fazer aqui referência ao caso alemão “IBH-Lemmerz”, ocorrido em 
janeiro de 199059.  
Ora, a sociedade “Lemmerz” concedeu à sociedade “IBH” um empréstimo de 5 milhões de 
Deutsche-Mark60 (“DM”), tendo sido assim realizado um contrato de empréstimo para 
aquisição de equipamentos, em dezembro de 1979, acordando-se que tal montante seria pago 
em 9 prestações individuais e iguais. 
                                                          
58 Esta sanção, decorre do artigo 25, nº 3, do CSC, uma vez que a entrada com créditos é qualificada como uma 
entrada em espécie, sendo a mesma submetida o todo o regime das mesmas. 
59 CAHN, Andreas e DONALD, David C., in “Comparative Company Law, Text and Cases on the Laws 
Governing Corporations in Germany, the UK and USA”, pp. 180 e seguintes, Cambridge University Press, 
Cambridge, 2010 (este livro explica e desenvolve a decisão do Bundesgerichtshof (doravante “BGH”) de 15 de 
janeiro de 1990). 
60 O Marco Alemão era a moeda oficial na República Federal da Alemanha de 1949 a 2002. 
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Acontece que a devedora, a sociedade IBH, falha o pagamento da prestação devida no dia 20 
de janeiro de 1982, o que leva a que ambas as sociedades entrassem em negociações no sentido 
de resolver o respetivo contrato de empréstimo.  
No âmbito de tais negociações, a IBH acaba por propor que a Lemmerz participasse num 
aumento de capital da mesma, subescrevendo, para tal efeito, ações no valor de 5 milhões de 
DM, explicitando que, caso a mesma aceitasse, a IBH estaria disposta a ligar tal subscrição de 
ações ao contrato de empréstimo previamente celebrado entre as duas entidades.  
Deste modo, a Lemmerz passaria a integrar a IBH quando a mesma decide subscrever, a 27 de 
julho de 1982, ações da IBH, no valor de 5 milhões de DM (registadas a 6 de agosto do mesmo 
ano).  
A 2 de agosto de 1982, a Lemmerz credita a conta de aumento de capital da IBH, com o valor 
de 5 milhões de DM, realizando assim a sua “entrada” em dinheiro e, poucos dias depois, a 9 
de agosto, a IBH entrega um cheque a Lemmerz no valor de exatamente 5 milhões de DM para 
pagamento do contrato de empréstimo celebrado em 1979, tendo o valor desse mesmo cheque 
sido debitado da conta comercial da IBH a 16 de agosto.  
No entanto, acontece que tais 5 milhões de DM tinham sido debitados da conta comercial 
corrente da IBH, porque tinham sido previamente transferidos, para essa mesma conta, 5 
milhões de DM oriundos da conta de aumento de capital da sociedade.  
A questão que surge é a de saber se se poderá considerar que houve aqui uma compensação, 
quando a Lemmerz realiza a sua entrada, não em dinheiro, mas em espécie, ao entregar à IBH 
um valor monetário, a ser utilizado pela mesma, para, de seguida, extinguir a sua dívida para 
com a primeira. Ou seja, a Lemmerz entrega o dinheiro à IBH para aumento de capital, ficando 
titular de ações da IBH, no valor dos 5 milhões de DM, que ficam associados como o 
pagamento “disfarçado”, pelo empréstimo concedido pela primeira à segunda.  
O BGH considera que a utilização do dinheiro, com o qual a “Lemmerz” realizou a sua entrada 
no aumento de capital para extinguir uma dívida para com a mesma, era passível de ser 
qualificável como uma entrada por compensação, tendo o Supremo Tribunal alemão 
condenado a “Lemmerz” a realizar todo um novo pagamento da sua entrada, no referido 
aumento de capital da “IBH”, desta vez realizando verdadeiramente uma entrada em dinheiro 
e não em espécie, sem que tal pagamento estivesse de alguma forma conectado com o contrato 
de empréstimo previamente celebrado.  
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Lemmerz contesta, referindo que a lei não proíbe que a IBH realize o pagamento do empréstimo 
contraído com a mesma, uma vez que tal empréstimo havia sido concedido em momento 
anterior ao efetivo aumento de capital da IBH, com dinheiro recebido da Lemmerz, 
considerando ainda que as medidas consagradas na lei alemã, para efeitos de proteção das 
entradas em espécie, não previam a qualificação de empréstimos como entrada em espécie. 
No entanto, o BGH não foi da mesma opinião e considerou que tal empréstimo seria passível 
de ser classificado como uma entrada em espécie, tendo a mesma sido realizada no âmbito de 
uma compensação onde, por um lado, a Lemmerz realiza a sua entrada no aumento de capital, 
o que leva a que, por outro, seja extinguida a dívida que a IBH tinha para com a mesma. 
Segundo, PAULO DE TARSO DOMINGUES, a solução do BGH seria a solução adotada no 
ordenamento jurídico português, uma vez que, também em Portugal, se encontra proibida a 
entrada por compensação61.  
De facto, o CSC proíbe a entrada nos aumentos de capital por compensação. No entanto, note-
se que a lei apenas consagra, naquele n.º 5, “a proibição de toda e qualquer extinção da 
obrigação de entrada por compensação”6263 de créditos que o devedor de tal obrigação detenha 
sobre a sociedade, e não uma proibição geral da entrada, em aumentos de capital, com créditos 
sobre a sociedade propriamente dita.  
Deste modo, apresentam-se duas correntes doutrinárias distintas, sendo uma formada pelos 
autores que defendem a proibição do n.º 5, e a segunda pelos que defendem a admissibilidade 
da compensção, uma vez que não parecem existir quaisquer impedimentos legais à sua 
operabilidade. Veremos adiante, em maior pormenor, os argumentos apresentados por cada 
uma destas correntes.  
Assim, o problema reside, não na entrada com créditos, mas, na figura através da qual esta 
mesma entrada opera, sendo a sua qualificação a verdadeira questão que faz divergir a doutrina 
portuguesa. Deste modo, alguns autores consideram que a entrada com créditos sobre a 
sociedade opera pela via compensatória, não vislumbrando motivos para que tal operação seja 
vedada por lei, enquanto que outros, já não consideram estarmos aqui ao abrigo de uma 
                                                          
61 DOMINGUES, Paulo de Tarso, “Variações sobre o Capital Social”, Almedina, Coimbra, 2013 
62 DOMINGUES, Paulo de Tarso, in “O aumento do capital social com créditos”, inédito. 




compensação, mas de outra figura tal como a confusão, a novação ou mesmo a dação em 
cumprimento. Vejamos. 
 
2. Natureza da Figura da Compensação em Portugal 
 
2.1. A Qualificação da Entrada com Créditos em Portugal 
 
Antes de mais, não podíamos deixar de nos referir à natureza desta figura. Isto é, se a 
entrada com créditos sobre a sociedade é qualificada, no ordenamento jurídico português, como 
uma entrada em espécie ou em dinheiro. 
No entanto, é de notar que o nosso foco não incidirá nas entradas para a constituição de uma 
sociedade, mas sim para o aumento do seu capital, que apenas pode ser realizado por 
incorporação de reservas ou por realização de novas entradas, pelo que, antes de mais, 
importará definir em qual destes tipos de aumentos é que se poderá enquadrar o caso dos 
aumentos com créditos. 
Ora, esta qualificação não é assim tão clara uma vez que existirão elementos capazes de 
sustentar ambas as qualificações. Para alguns, não se trataria aqui de um aumento de capital 
efetivo, uma vez que a sociedade, na sua contabilidade, já registava estes créditos no seu 
passivo como estando atribuídos ao pagamento de dívidas para com os respetivos credores. 
Assim, tais créditos simplesmente passariam de elemento passivo, para elemento ativo, no 
balanço contabilístico da sociedade. 
No entanto, não nos parece ser de acolher este entendimento, porque, por um lado, existe de 
facto um aumento de capital, uma vez que os sócios cumprem a sua obrigação e realizam a sua 
entrada efetiva (que entra para o ativo da sociedade), e por outro, tal entrada não está atribuída 
ao fim específico de pagamento de dividas.  
Assim, a entrada com créditos sobre a sociedade qualifica-se, a nosso ver, como uma entrada 
em espécie, no sentido em que ambos os campos, do ativo e do passivo da sociedade, sofrem 
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um aumento efetivo, e não uma mera transferência de valores de um para o outro64,o que se 
qualifica como um efetivo aumento de capital da sociedade. 
Deste modo, nos termos do n.º 1 do artigo 89.º aplicam-se “(…) às entradas nos aumentos de 
capital o preceituado quanto a entradas da mesma natureza na constituição da sociedade, salvo 
o disposto nos números seguintes”, remetendo-nos para o regime da obrigação de entrada para 
constituição de sociedade, previsto no artigo 20.º do CSC. 
Não faremos aqui referência ao direito de subscrição preferente dos sócios, uma vez que tal 
direito apenas poderá ser exercido nos casos em que o aumento se realize por entradas em 
dinheiro, o que não terá grande relevância para o nosso estudo, uma vez que já concluímos que 
eventuais entradas com créditos serão qualificadas como entradas em espécie, não sendo assim 
acionado o direito de preferência dos sócios. 
No entendimento de PAULO DE TARSO DOMINGUES, a inexistência do direito de 
preferência para as entradas em espécie não é difícil de compreender.65 Ora, se a sociedade 
decide adquirir um bem, em nome da própria, será, à partida, porque tal bem é essencial, ou 
extremamente importante para o seu desenvolvimento pelo que, o facto de um sócio poder 
gozar de um direito de preferência sobre essa aquisição levaria, muitas vezes, à inviabilização 
de operações de elevado interesse para a sociedade, não tendo a mesma qualquer tipo de 
interesse em adquirir o bem por outra via.  
Ora, centremo-nos agora na questão verdadeiramente controversa, que diz respeito à natureza 
da entrada com créditos. Isto é, tendo em conta que a entrada com créditos não poderá operar 
ao abrigo da figura da compensação, como é que se pode qualificar esta operação, para que 
seja tida como válida no ordenamento jurídico português? 
Existem inúmeras figuras extintivas das obrigações, pelo que analisaremos apenas as relevadas 
pela doutrina portuguesa, por serem capazes de abranger a entrada com créditos sobre a 
sociedade. 
 
                                                          
64 MARQUES DE CARVALHO, Francisco N., in “O aumento de capital social por entradas em espécie, em 
particular com créditos sobre a sociedade”, ISCTE-IUL, 2010.  
65 DOMINGUES, Paulo de Tarso, in “Variações sobre o Capital Social”, Almedina, Coimbra, 2013. 
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2.2. Classificações da Entrada com Créditos sobre a Sociedade na Doutrina 
Portuguesa. 
 
A qualificação da entrada com créditos como uma compensação entre o sócio, que quer 
participar no aumento de capital, e a própria sociedade, é a aquela que nos fará mais sentido. 
No entanto, uma vez que esta qualificação se encontra expressamente vedada por lei, cabe-nos 
agora analisar outras qualificações passíveis de abranger este tipo de entradas em espécie. 
Como já vimos, existem autores que também sustentam a qualificação desta entrada como uma 
compensação, acreditando que a sua admissibilidade no nosso ordenamento jurídico traria 
inúmeras vantagens. Relembramos a posição adotada por Francisco Neves Marques de 
Carvalho, que vê a entrada por compensação de créditos como uma solução de financiamento 
da sociedade, capaz de beneficiar tanto a sociedade, como os seus sócios e credores66.  
Uma vez que a nossa posição, assenta na operação deste tipo de entradas pela via 
compensatória, fará mais sentido dar início a este percurso, pelas várias qualificações propostas 
pela doutrina, com a análise do regime da compensação, ao abrigo do artigo 847.º do CC.  
Ora, já vimos que dois sujeitos, reciprocamente obrigados com a entrega de coisas da mesma 
natureza, podem extinguir tais obrigações ao dispensarem-se de realizarem as suas prestações. 
ALEXANDER RATHENAU67 refere que a compensação tem, desde logo, duas vantagens 
essenciais, sendo a primeira a de que “se produz a extinção das obrigações dispensando a 
realização efectiva da prestação devida”, pelo que a compensação funciona como “forma de 
facilitação de pagamentos” e, a segunda, o facto de permitir que se extinga a obrigação de uma 
das partes, mesmo quando a probabilidade de vir a receber o seu crédito era diminuta, por haver 
insolvência da outra parte, pelo que, em última analise, a compensação atua como garantia dos 
créditos.  
Os requisitos da compensação, estabelecidos no artigo supramencionado, são a reciprocidade 
dos créditos, a fungibilidade das coisas objecto das obrigações, e a validade, exigibilidade e 
exequibilidade do crédito e contra crédito. 
                                                          
66 MARQUES DE CARVALHO, Francisco N., in “O aumento de capital social por entradas em espécie, em 
particular com créditos sobre a sociedade”, ISCTE-IUL, 2010. 
67 RATHENAU, Alexander, in “O cumprimento e incumprimento das obriga- ções no direito português – com 




Assim, para que a entrada com créditos sobre a própria sociedade possa operar ao abrigo do 
regime da compensação, bastaria que o sócio a participar no aumento de capital detivesse já 
um crédito sobre a sociedade68 e que, pelo incumprimento de tal obrigação da sociedade, esta 
se tornasse sua devedora. Assim, no momento em que o sócio fica obrigado a realizar a entrada 
no aumento de capital, este torna-se, por sua vez, devedor da sociedade, pelo que ambos os 
sujeitos se encontram, assim, em posições recíprocas, podendo compensar o crédito de um, 
com o do outro.  
A operação das entradas com créditos sobre a sociedade pela via compensatória, parece-nos 
ser a solução ideal, apresentando vantagens para ambos os sujeitos da relação obrigacional, não 
fazendo sentir vedar legalmente esta hipótese. 
Relativamente às outras qualificações admitidas na doutrina portuguesa, começamos pela 
posição defendida por PAULO TARSO DE DOMINGUES e RAÚL VENTURA69, que 
sustentam a ideia de que o sócio pode realizar a entrada, num aumento de capital, com um 
crédito de que é titular sobre a própria sociedade, não por via da compensação, mas por via da 
confusão.  
Esta causa extintiva das obrigações vem definida no artigo 868.º do CC, que determina a 
extinção mútua do crédito e da dívida, quando se vejam reunidas, numa mesma pessoa, ambas 
as qualidades de credor e devedor de uma obrigação. Deste modo, deixa de haver uma relação 
bilateral, devido a uma de duas hipóteses possíveis: uma das partes adquire a posição da outra 
ou, dá-se uma aquisição, por parte de um terceiro, das posições que ambas as partes ocupavam 
na relação jurídica, ficando apenas esse terceiro no lugar das duas anteriores. 
Vejamos, o sócio, ao contrário da compensação que opera por si só, toma aqui uma iniciativa, 
ao ceder um crédito seu à sociedade, a título de realização da obrigação de entrada, acabando 
esta última por ver em si mesma reunidas, em simultâneo, as qualidades de credora e de 
devedora. Assim, uma vez que seria impossível a sociedade ser credora e devedora de si 
mesma, a obrigação extingue-se por confusão.  
Este foi o entendimento acolhido em Portugal, como ilustra, por exemplo, o Acórdão da 
Relação do Porto de 18 novembro de 1997, do relator ROGER LOPES70, onde se veio a afirmar 
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expressamente que “o aumento de capital por entradas consistentes em créditos sobre a 
sociedade é lícito e não é um aumento por compensação; o crédito de que a sociedade se tornou 
a titular extinguiu-se por confusão”.  
Mais uma vez, teríamos aqui uma entrada em espécie, pelo que será de aplicar todo o regime 
estabelecido para as mesmas71.  
Muitos autores levantam inúmeras questões acerca da cessão de créditos à sociedade, com a 
consequente extinção da obrigação da entrada através da figura da confusão, defendendo que 
esta operação apenas surge como tentativa de contornar a proibição do n.º 5 do artigo 27º, 
referindo que a mesma é apenas “um claro exemplo de engenho jurídico excessivo” que assim 
foge à “realidade fáctica”, uma vez que não existe uma verdadeira cessão do crédito pois “a 
cessão implica um tipo de ato (definido em função do efeito) que não se verifica”72. No entanto, 
RAÚL VENTURA e PAULO DE TARSO DOMINGUES defendem este tipo de extinção da 
obrigação de entrada, referindo que tal figura se encontra legalmente estabelecida na lei, como 
causa extintiva das obrigações, e que este caso não passa da mera reunião na própria “pessoa” 
da sociedade, das qualidades de credora e devedora de si mesma, cumprindo assim com os 
requisitos do artigo 868.º do CC e levando à consequência estabelecida pelo mesmo: a extinção 
do crédito por confusão.  
FRANCISCO NEVES MARQUES DE CARVALHO qualifica as entradas para o capital com 
créditos sobre a sociedade, como uma novação objetiva, que consiste na extinção de uma 
obrigação pela constituição de outra, uma nova obrigação, que vem substituir a primeira. Ora, 
a mesma será objetiva, nos termos do artigo 857.º do CC, quando apenas o objeto da obrigação 
se altera, mantendo-se o mesmo credor e o mesmo devedor e será, assim, subjetiva quando 
estes dois sujeitos se alteram. Neste caso falaremos sempre de uma novação objetiva, uma vez 
que os sujeitos, a sociedade e o sócio obrigado a realizar a entrada, se mantêm.   
O autor refere que a obrigação primária da sociedade73 se extingue pela constituição de uma 
nova obrigação perante o credor, que realiza a sua entrada com o crédito que detinha sobre a 
                                                          
71 Nomeadamente a avaliação que deve ser feita por um ROC independente, de modo a assegurar o valor real do 
crédito. 
72 PINTO DUARTE, Rui, “A intemperança legislativa no direito das sociedades”, in “II Congresso Direito das 
Sociedades em Revista”, Almedina, 2012 
73 Esta obrigação primária, poderá ter origem nas mais diversas relações obrigacionais, tal como uma dívida 
resultante do não pagamento de um fornecimento feito à sociedade. 
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sociedade, estando agora a sociedade obrigada com outros deveres perante este último, dada a 
sua aquisição da qualidade de sócio.  
Assim, por um lado o credor extingue a sua obrigação perante a sociedade, ao entregar-lhe o 
crédito que este detinha sobre a mesma, e a sociedade, por sua vez, extingue a sua obrigação 
perante o seu credor, ao constituir uma nova obrigação, que conseguirá realizar com maior 
facilidade, devida pela aquisição da qualidade de sócio pelo respetivo credor. Será importante 
realçar as palavras do autor quando refere que há uma “transferência da dívida da sociedade do 
passivo para o capital próprio do balanço” e que esta consubstancia uma “desafetação de 
elementos do activo” importante, uma vez que, “por este motivo poder-se-á dizer que a 
sociedade não entregou gratuitamente a participação social”.  
Não se considerará estarmos aqui perante uma compensação, uma vez que a dívida, no fundo, 
não se extingue, apenas se altera, sendo tal alteração, a causa de extinção da primeira dívida 
encontrando-se, agora, devedora de uma nova obrigação perante o sócio, pela qualidade que 
este agora adquiriu.  
 
3. A Conversão de Créditos em Capital Social no CIRE. 
 
No seguimento de todo o exposto supra, não poderíamos deixar de fazer referência ao 
estipulado no Código de Insolvência e Recuperação de Empresas (CIRE). Ora, o CIRE, na 
verdade, consagra duas normas excecionais: a alínea b) do n.º 2 do artigo 198º e o artigo 203º, 
que vêm, apesar de, como referido, serem normas excecionais74, admitir a entrada com créditos 
como providência que poderá ser tomada em face de um processo de insolvência. No entanto, 
não deixa de qualificar a mesma como uma entrada em espécie sujeitando-a, naturalmente, a 
todo o regime inerente às mesmas.  
Ora, o artigo 198.º, do diploma suprarreferido, vem permitir aos credores de uma sociedade, 
no âmbito de um plano de insolvência, recorrerem a um aumento de capital, a ser subscrito por 
terceiros ou credores, realizado por entradas em dinheiro ou em espécie. No entanto, este 
preceito refere uma particularidade, que é a de facultar aos credores a hipótese de estes 
realizarem a sua entrada “mediante a conversão de créditos em participações sociais”.  
                                                          
74 Uma vez que a regra geral é a da proibição deste tipo de operações, pelo artigo 27.º, n.º5 do CSC. 
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Este preceito ilustra perfeitamente a relevância prática da admissão de entradas com 
compensação de créditos, no âmbito de um aumento de capital, o que nos leva a recordar a 
posição adotada por FRANCISCO N. MARQUES DE CARVALHO, quando se refere a este 
tipo de entradas como uma solução de financiamento da sociedade, benéfica para todas as 
partes (a sociedade, os seus sócios e os seus credores). Ora, a solução é, de facto, tão benéfica, 
que é consagrada, desde logo, nas primeiras alíneas do n.º 2, do artigo 198.º do CIRE, 
relativamente às medidas a serem incorporadas no plano de insolvência de uma sociedade 
comercial. Este aumento de capital por conversão de créditos, que permite aos credores 
compensarem a sua obrigação de entrada com os créditos que detêm sobre a sociedade, é uma 
solução de alta relevância prática nos tempos que correm, que encontra a sua essência nas 
dificuldades de financiamento, a que as sociedades estão, cada vez mais, sujeitas.  
 
4. Entrada Por Compensação de Créditos – Posição Adotada 
 
No seguimento de todo o exposto supra, e tendo em especial atenção os artigos do 
CIRE mencionados no ponto anterior, será difícil, nos dias de hoje, sustentar uma posição que 
não defenda a relevância prática da entrada com créditos sobre a sociedade, no âmbito dos 
aumentos de capital das sociedades. Tendo em conta as dificuldades financeiras e os 
constrangimentos económicos enfrentados ao longo desta última década, são necessárias 
soluções cada vez mais céleres e práticas, capazes de assegurar às sociedades uma resposta 
rápida às alterações de circunstâncias, que se apresentam nestes tempos de grande 
instabilidade. 
A proibição do n.º 5 do artigo 27.º, acaba por paralisar a sociedade em tempos de crise, ao 
retirar-lhe um possível meio de financiamento, capaz de solucionar os problemas não só da 
sociedade, como também dos seus sócios e/ou credores. 
Não podemos concordar com FRANCISCO NEVES MARQUES DE CARVALHO, quando o 
mesmo refere que a operação desta figura, pela via compensatória, não é capaz de extinguir a 
obrigação de entrada, pois tal obrigação não se dará por totalmente extinta, uma vez que a 
entrega da participação social ao sócio é apenas uma componente do cumprimento da obrigação 
que tem perante este último, e que a sociedade fica ainda adstrita a outras obrigações para com 
o sócio, tais como o dever de distribuição de dividendos, ou o dever de atribuir o direito de 
preferência, caso a estes haja lugar, entre outros direitos que agora passam a ser do sócio no 
seguimento da aquisição de tal qualidade.  
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Não se poderá concordar com este argumento, que defende que a compensação não permite 
uma total extinção das obrigações, sustentando o facto de que o sócio ainda fica credor da 
sociedade, após a realização da sua entrada.  
Ora, o sócio cumpre a sua obrigação de entrada ficando a sociedade, em contrapartida, obrigada 
a entregar-lhe a respetiva participação social, sendo que, uma vez entregue tal participação, se 
extinguem as obrigações de ambas as partes. 
Acreditamos que a figura da compensação será aquela que melhor se enquadra neste tipo de 
operações, servindo os interesses de todas as partes envolvidas e cumprindo com todos os 
requisitos legalmente estabelecidos para a validade desta operação.  
De facto, nos termos do artigo 847.º do CC, temos duas partes, a sociedade e o devedor da 
obrigação de entrada, que detêm créditos recíprocos, válidos e exigíveis, sendo 
simultaneamente credor e devedor uma da outra, levando assim à extinção das dívidas de 
ambas.  
No seguimento desta linha de pensamento, sublinhamos as palavras de PAULO DE TARSO 
DOMINGUES, quando o autor nos chama atenção para o facto de a entrada com compensação 
de créditos, não beneficiar de forma alguma o sócio em detrimento dos credores. Pelo contrário, 
o valor da participação do sócio “corresponderá efectivamente ao valor que realizou” e os 
terceiros credores acabarão por não sair prejudicados. Aliás, os credores “ficam (ainda) mais 
acautelados” uma vez que o crédito dado a título de entrada já não permitirá que o sócio execute 
a sociedade dado que tal crédito “se converteu em capital” o que obriga a que a sociedade tenha 
“uma situação líquida correspondente ao valor do capital social aumentado”75. 
Ademais, tendo em conta as normas do CIRE suprarreferidas, que vêm admitir, no âmbito do 
plano de insolvência das sociedades comerciais, a admissão dos aumentos de capital subscritos 
por eventuais credores da sociedade, através da conversão de créditos em capital, não nos 
parece haver impedimentos a que um preceito, desta mesma natureza, seja consagrado num 
âmbito de prevenção, em vez de remediação, como é o caso do Plano de Insolvência. Isto é, se 
é admitida tal hipótese, numa fase em que a sociedade se encontra em dificuldades, vendo-se 
incapaz de cumprir com as suas obrigações perante os respetivos credores, porque não admitir 
essa mesma hipótese, num momento anterior, como forma de prevenir uma eventual situação 
de insolvência.  
                                                          
75 DOMINGUES, Paulo de Tarso, in “Variações sobre o Capital Social”, Almedina, Coimbra, 2013. 
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Soluções, como a apresentada acima, têm sido alvo de discussão na ultima década, por razões 
óbvias ligadas à crise financeira de 2008. Assim, destacamos aqui o mais recente 
desenvolvimento no âmbito deste tipo de operações.  
Ora, através da Resolução do Conselho de Ministros n.º 100/2015, de 23 de dezembro, o 
Governo criou a Estrutura de Missão para a Capitalização de Empresas (“EMCE”). Foi com 
base nos objetivos desta missão, que “o Governo aprovou o Programa Capitalizar76, enquanto 
programa estratégico de apoio à capitalização das empresas, à retoma do investimento e ao 
relançamento da economia”77.  
O Governo vem apresentar esta proposta de lei, de modo a assegurar às empresas com capitais 
próprios negativos, que se encontram em situação de incumprimento perante os respetivos 
credores, um mecanismo que permita a “reestruturação do respetivo balanço e reforço dos 
capitais próprios” de forma mais prática e célere.  
O referido diploma vem propor um mecanismo através do qual uma maioria de credores possa 
recorrer a implementação de uma conversão de créditos em capital social. No entanto, como 
estipulado nos preceitos do CIRE suprarreferidos, este regime será reservado para os casos em 
que haja “comprovada degradação do capital próprio e a mora da parte substancial do passivo”, 
classificando-se, também, como uma solução de remediação, e não de prevenção deste tipo de 
situações de incumprimento das sociedades comerciais.  
Não obstante, esta proposta de lei vem apenas reforçar a nossa posição quanto ao elevado nível 
de aplicação prática deste tipo de mecanismos, capazes de solucionar situações de 
incumprimento, favorecendo todas as partes envolvidas.  
A compensação consagra-se assim, a nosso ver, como o regime mais adequado para a operação 
deste tipo de entradas, as entradas com créditos sobre a sociedade, pelo que discordamos da 
posição defendida pelos autores que sustentam a proibição do n.º 5 do artigo 27.º. A 
compensação apresenta bases, tanto legais como práticas, para fazer operar a entrada com 
créditos, devendo a mesma deva ser permitida, não apenas no âmbito de um Plano de 
Insolvência, como remédio para a situação de incumprimento das sociedades comerciais, mas 
também num plano preventivo de tais situações.  
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Com este trabalho procurámos abordar o tema das entradas com créditos para os 
aumentos de capital social, por se verificar que o mesmo “se encontra demasiadamente 
“envelhecido” e rígido”78, em face da crescente necessidade das sociedades comerciais terem 
ao seu dispor instrumentos financeiros céleres e práticos, capazes de enfrentar tempos mais 
difíceis.  
Chegámos à conclusão de que tais entradas devem ser qualificadas como entradas em espécie, 
à luz do direito português, sujeitas a todo o regime legalmente estabelecido para as mesmas, 
nomeadamente à avaliação do ROC que assegura o valor real dos créditos. 
Analisado o tratamento dado à figura da entrada com compensação de créditos, nos diferentes 
ordenamentos jurídicos europeus, chegámos à conclusão de que o legislador português não terá 
sido muito feliz ao vedar o recurso às mesmas, no n.º 5 do artigo 27.º do CSC, uma vez que tal 
figura acaba por auxiliar a sociedade relativamente à necessidade de financiamento, e, 
simultaneamente, assegurar a posição e interesses dos seus sócios e credores.  
Assim, uma vez analisadas as qualificações propostas pela doutrina portuguesa para a entrada 
com créditos sobre a sociedade, a nossa posição assenta na qualificação desta figura como uma 
compensação, uma vez que se extinguem ambas as obrigações, a da sociedade e a do sócio, 
satisfazendo o interesse de ambas as partes e cumprindo, assim, todos os pressupostos 
legalmente estabelecidos para a sua operabilidade. 
Esta solução revela alta praticabilidade para situações como a da insolvência das sociedades, 
sendo que tal instituto já se encontra expressamente admitido no CIRE, podendo vir agora a 
ser reforçado com a proposta de lei para criação do regime jurídico da conversão de créditos 
em capital, no âmbito do “Programa Capitalizar”.  
Dado o exposto, apesar da entrada com compensação de créditos sobre a sociedade ser já 
admitida no âmbito de uma situação de insolvência das sociedades, procurámos, ao longo deste 
trabalho, reforçar a ideia de que existe uma necessidade premente de admissão desta figura, e 
de lhe dar o devido tratamento na lei, também num plano preventivo de tais situações, podendo 
servir como um instrumento de elevada praticabilidade, capaz de manter a estabilidade 
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financeira das sociedades, de modo a auxiliar as mesmas em tempos de maiores dificuldades, 
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